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    公司今天收盘上涨 10.00%，达到涨停板，我们认为公司今天大幅上

涨主要有以下两个方面的刺激因素： 

1、保障房建设三季度将提速 

今年全国将开工建设各类保障性住房和棚户区改造住房1000万套，

建设规模创历史之最。为确保按时按量完成年度保障房开工计划，住建

部要求各地政府在 6月 6日前必须公布保障房项目进程等信息。从已公

布的数据显示，目前仍约有七成保障房没有开工，保障房开工情况明显

力度不够。住建部部长姜伟新近日强调"今年的 1000 万套保障性安居工

程建设任务既是经济任务又是政治任务，是中央政府向全国人民的承

诺，是改善民生的标志性工程。"，同时提出各地必须在 11 月末以前全

部开工。其中，主体结构完工的要占到 1/3 以上。上年结转的项目也要

加快建设进度，确保年内基本建成 400 万套以上。促进度、确保完成今

年的建设任务，是下半年保障性安居工程的重中之重，三季度全国保障

房建设将迎来建设高潮。 

 
 
 
 
 
 
 

地产调控一直以来是我们对水泥需求端的担忧，而上半年以来由于

受紧缩政策影响，保障房建设开工率一直不高，前期天津等地水泥价格

的下调使市场对需求的担忧进一步放大，并引起整个水泥板块的又一轮

回调。但近期政府提高了对保障房建设的重视，对全国保障房建设下达

了具体的指令性数量指标，采取“问责制”这种严厉的行政手段，我们

预计地方政府将会逐渐改变前期不断拖延的态度，从财政等各方面给予

资金上的支持，如 13 日北京市住建委表示，今年北京市保障房建设项

目 9月底需全部开工，陕西、河北、甘肃、云南等省也纷纷表示要提前

全国完成保障房全部开工任务。 

 

 

 

我们认为保障房建设的提速将使水泥需求放量，同时由于保障房建

设是所有省份都涉及的，将有效支撑各区域水泥价格，利好包括公司在

内的所有水泥上市公司，今天整个水泥板块出现了大幅普涨的行情，公

司股价也在尾盘拉到涨停。 

    2、本周北方水泥价格小幅上扬 

本周全国水泥平均价格较上周相比略有上扬，幅度 0.16%。上涨区
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域主要体现在黑龙江、河南，价格上调 10-40 元/吨；下跌区域主要是福

建省、四川绵阳、德阳部分地区，幅度 20-30 元/吨。黑龙江水泥价格在

需求拉动下再次上调 40 元/吨，河南地区自南至北水泥价格普遍上调

10-20 元/吨，上涨原因主要是原材料成本增加推动，另外河南地区也有

限电情况，企业主动让电停产较为明显。南方地区受持续雨水天气影响，

需求量有所下降，价格因此出现回落的仅有福建省，幅度 20-30 元/吨。

其他江苏、上海、浙江、江西等地区企业发货量虽也有下降，但价格继

续保持平稳。 

北方水泥价格的上涨超出市场预期，我们认为需求的上升很有可能

就是保障房建设的提速，这也印证了前述关于保障房建设将刺激水泥需

求的判断，由于公司是北方区域的水泥龙头企业，产能主要所在区域为

河北、北京、天津、内蒙、陕西、辽宁、山东等区域，而北京、陕西、

河北地方政府均已明确表态了完成保障房建设进度的决心，公司将充分

受益。 

我们认为水泥行业基本面在未来 2 年内仍处于景气向上周期，虽然

新增产能审批有所放松，但预计新增产能区域仍然控制在未来增长较快，

产能紧张的中西部地区和淘汰落后产能的区域，而各地区不同程度的限

电进一步控制了产能释放，另一方面保障房和水利建设仍然是今年下半

年和明年拉动水泥需求增长的主要驱动力。2011 年，公司有 9 条熟料水

泥生产线在建，其中 7 条生产线预计 2011 年内竣工投产，两个项目预

计 2012 年建成投产，2011 年、12 年仍是公司的产能释放期，预计 2012

年公司产能将破亿，市场占有率将进一步提升，市场集中度的提高将使

公司对区域水泥价格更具话语权。 

 
图 1：冀东水泥主要产能区域水泥价格走势 
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数据来源：Wind 

 
表 1：公司产能和规划投放情况 

地区   项目  
 设计产能

（ T/D）  

 水泥产能 

（万吨 /年）  

  2     

 投产日期  

 2010 年投产       1795   
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  3     

 河北保定   唐县项目 4500 181  2010 年春 

 河北唐山   三友二期  4500 181 2010.04 

 河北唐山   启新迁建 4000 162  2010 年底 

 河北唐山   滦县二期 4000 162  2010 年底 

 河北承德   康达收购 4000 162 2010.01 

 山东烟台   烟台项目 4500 181 2010.1 

 陕西凤翔   凤翔 4500 181 2010.07 

 陕西铜川   秦岭收购 9500 383 2010.06 

 山西大同   大同二期 5000 202 2010.1 

 预计 2011 年投产       1139   

 内蒙古包头   达茂旗 4500 181  2011 年  

 河北涞水   涞水 4500 181  2011 年初 

 河北平泉   承德 2500 101  2011 年初 

 山西阳泉   阳泉  4500 181  2011 年初 

 重庆合川   合川  4600 185  2011 年  

 重庆璧山   璧山  4500 181  2011 年  

 重庆江津二期   江津二期  3200 129  2011 年  

 预计 2012 年投产       383   

 吉林永吉   永吉一期  4500 181 2012.02 

 山西秦岭   秦岭新线  5000 202  2012 年  

数据来源：公司公告 
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